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Problemy gospodarcze Turcji przed wyborami

Karol Wasilewski

W maju br. kurs liry tureckiej w stosunku do dolara osiggngt rekordowo niskq wartosc. Byt to
efekt narastajgcych problemow gospodarczych Turcji, spowodowanych tym, ze rzqdzgcy
przedktadali cele polityczne nad ekonomiczne. Ostatecznie wtadze poczynity kroki w celu
odzyskania zaufania inwestordw, jednak w dtuiszej perspektywie niezbedne sq gtebokie
i najpewniej niepopularne reformy strukturalne. Problemy gospodarcze mogq wptyngé¢ na
wynik wybordw prezydenckich i parlamentarnych, ktére odbedq sie 24 czerwca.

Stan tureckiej gospodarki. Od poczatku roku turecka waluta stracita ok. 20% wartosci (dane za maj
2018 r.). Podczas gdy jeszcze w grudniu ub.r. inwestorzy mowili o gérnej ,,psychologicznej granicy” 4 lir za
dolara, 23 maja br. jej kurs w stosunku do amerykanskiej waluty wynidst 4,93. Wptyw na to miata kumulacja
niesprzyjajacych dla gospodarki trendow.

Wedtug Tureckiego Urzedu Statystycznego (TUIK) w 2017 r. Turcja odnotowata wysoki wzrost
gospodarczy (7,4%). Wywotato to obawy inwestoréw o ,przegrzanie” gospodarki i postulaty podniesienia
stép procentowych. Uzasadnieniem byt m.in. dos¢ wysoki poziom inflacji (10,9% w kwietniu). Wraz
z dewaluacja liry jest on jednym z powoddw tego, ze wzrost PKB nie przekfada sie na polepszenie sytuac;ji
gospodarstw domowych. Turcja ma jeszcze powazniejsze problemy strukturalne. Wedtug najnowszych
danych bezrobocie wynosi 10,6%, w tym 19% wsrdd oséb mtodych. Towarzyszy temu duze rozwarstwienie
dochodéw — indeks Giniego wg Banku Swiatowego wynosi 41,9 (w Polsce 31,8). Z kolei odsetek 0séb, ktére
2yja ponizej granicy ubdstwa, to 21,2% (dane TUIK za 2016 r.). Powaznymi problemami gospodarki sg tez jej
uzaleznienie od naptywu zagranicznego kapitatu czy deficyt na rachunku obrotéw biezacych, ktéry w 2017 r.
wyniost 47 mld dol. (ok. 5,5% PKB).

Prymat polityki nad gospodarka. Od 2014 r. Turcja znajduje sie w cyklu wyborczym — najblizsze
gtosowanie bedzie szdstym w ostatnich latach. Atmosfera ciggtej kampanii nie sprzyja wprowadzaniu
reform strukturalnych. Ostabita réwniez zaufanie inwestoréw, oczekujacych, ze tureckie wtadze zrealizujg
swoje obietnice wdrozenia reform po wyborach.

Niepokdj zagranicznych inwestoréw wzbudzity tez inne wydarzenia i procesy. Pierwszy z nich to
nieudany zamach stanu i jego nastepstwa — stan wyjatkowy oraz konsolidacja wtadzy przez prezydenta
Recepa Tayyipa Erdogana. Gtéwnymi powodami obaw byty obnizanie sie standardéw rzgdéw prawa
i stabnaca niezaleznos$¢ banku centralnego (BC). Na to m.in. powotywaty sie agencje ratingowe Fitch, S&P
i Moody’s, gdy decydowaty sie na obnizenie ocen dla Turcji. Presje na BC wywierat zwtaszcza prezydent
Erdogan, ktdry jest zdecydowanym przeciwnikiem stép procentowych i wyznaje niestandardowy poglad, ze
przyspieszajg one inflacje. Czesto uznaje sie to za poktosie wptywu religii — w islamie krytycznie podchodzi
sie do oprocentowania pozyczek — jednak wazniejszy wydaje sie kontekst polityczny. W okresie ciggtej
kampanii wyborczej prezydent mégt preferowal nizsze stopy procentowe, poniewaz wzmacniajg one
konsumpcje i wptywajg na koszty kredytu. Najprawdopodobniej oczekiwat, ze zapewnig mu przychylnosc



elektoratu, a takze stabilne finansowanie projektéw infrastrukturalnych, ktére odgrywaja wazng role w jego
wizji rozwoju Turcji.

Budowaniu zaufania inwestorow nie przystuzyly sie tez napiecia miedzy Turcjg a jej zachodnimi
sojusznikami. Wazne byly zwtaszcza spory z USA wokot tzw. afery Zarraba®. Skutkowaty one spekulacjami,
ze tureckie banki panstwowe, rzekomo zamieszane w omijanie amerykanskich sankcji na Iran, zostana
obtozone karg, ktéra zachwieje stabilnoscig gospodarczg Turcji. Jednak ostatecznym powodem
gwattownego spadku kursu tureckiej liry byty wypowiedzi Erdogana skierowane do inwestoréw w potowie
maja br. w Londynie. Prezydent nie tylko ponownie zaprezentowat sie jako przeciwnik stép procentowych,
lecz takze zapowiedziat, ze bedzie osobiscie sprawowat wiekszg kontrole nad politykg monetarng po
wyborach. Potwierdzit tym samym najpowazniejsze obawy inwestorow.

Reakcja wtadz. Poczatkowo turecki rzad préobowat ograniczy¢ panike zwigzang ze spadkiem wartosci
waluty zabiegami retorycznymi. Po pierwsze, powotujgc sie na dynamike wzrostu PKB, wskazywano, ze
sytuacja liry nie odzwierciedla realidow ekonomicznych. Po drugie, zachecano obywateli do niesprzedawania
waluty w ramach patriotycznego obowigzku. Po trzecie, argumentowano, ze spadek wartosci liry jest
efektem spisku ,sit zewnetrznych”. Ta taktyka byta do pewnego stopnia skuteczna. Wedtug sondazu
Metropoll w taka retoryke wierzy 42% Turkéw, w tym blisko 60% wyborcow partii rzadzacej.

Bank centralny zwlekat z zaostrzeniem polityki monetarnej. Dokonat tego dopiero 23 maja.
Zdecydowat sie wtedy na podniesienie tzw. stopy LLW (late liquidity window) o 300 punktéw bazowych.
W sukurs przyszty mu witadze. Prezydent oznajmit, ze ,,tureckie instytucje sg przywigzane do wolnego rynku
globalnego oraz jego regut i instytucji”. Z kolei wicepremier Mehmet Simsek i szef BC Murat Cetinkaya udali
sie do Londynu na spotkanie z inwestorami. Dalsze dziatania BC nastgpity 28 maja. Zakomunikowano m.in.,
ze za gtéwng stope procentowg bedzie uznawana tygodniowa stopa repo, ktéra zostanie podwyzszona do
16,5% (obecnie 8%). Uspokoito to inwestorow, a lira umocnita sie, osiggajac kurs ok. 4,6 w stosunku do
dolara.

Perspektywy i wnioski. Wtadze bedg podejmowac dziatania w celu uspokojenia rynkéw finansowych,
poniewaz nie mogg pozwoli¢ na to, aby problemy gospodarcze byly tak wyraznie widoczne w trakcie
kampanii wyborczej. Dlatego BC najprawdopodobniej zdecyduje sie na kolejng podwyzke stép
procentowych w pierwszej potowie czerwca. Nie oznacza to jednak, ze gospodarka jest stabilna. Ostatnie
wydarzenia pokazuja, ze w Swietle braku reform strukturalnych jej stan jest w duzym stopniu uzalezniony
od zaufania inwestordéw, zaniepokojonych procesem konsolidacji wtadzy przez Erdogana. Dopdty nie mozna
wiec wykluczy¢ scenariusza kryzysu gospodarczego, dopdki tureckie wtadze nie zdecydujg sie na reformy
strukturalne i nie zagwarantujg niezaleznosci BC.

Spadek kursu liry juz teraz oddziatuje na preferencje wyborcéw. Sondaz firmy MAK Consulting
pokazuje, ze 45% Turkédw uwaza gospodarke za najwazniejszy problem panistwa. To sygnat niekorzystny dla
obozu rzadzacego — dotychczasowe doswiadczenia wskazujg, ze taka hierarchia problemdéw sprzyja
stabszym wynikom Partii Sprawiedliwosci i Rozwoju. Tak byto np. w czerwcu 2015 r., gdy utracita ona
samodzielng wiekszo$¢ (odzyskata jg wskutek przyspieszonych wyboréw w listopadzie 2015 r., przed
ktorymi za gtéwny problem uwazano terroryzm). Gdyby ta tendencja powtdrzyta sie w przypadku
nadchodzacych wyboréw, opozycja, ktéra pietnuje zaniedbania gospodarcze rzadu, mogtaby wygrac
wybory parlamentarne. W Swietle bardzo prawdopodobnej reelekcji Erdogana oznaczatoby to kohabitacje.
Ta za$ mogtaby doprowadzi¢ do kolejnych przyspieszonych wyboréw i w konsekwencji do odroczenia
reform strukturalnych.

W tej sytuacji tureckie wtadze mogg by¢ zainteresowane odwrdéceniem uwagi spoteczenstwa od
stanu gospodarki. Media spekulujg, ze mogg temu stuzy¢é operacje wymierzone w terrorystyczng Partie
Pracujgcych Kurdystanu (PKK) w Iraku. Powotujg sie przy tym na coraz wyrazniejszg obecnos$¢ tureckiej
armii w tym panstwie. Innym rozpatrywanym scenariuszem jest zaostrzenie relacji z Grecjg, z ktéra Turcja
znajduje sie w intensywnym sporze politycznym?. O ile jednak operacji wymierzonej w PKK nie mozna
wykluczyé, o tyle wzmozenie napiec turecko-greckich jest mniej prawdopodobne. Prezydent Erdogan moze
nie by¢ zainteresowany nasileniem sporéw miedzy Turcja a UE, skad pochodzi ok. 65% bezposrednich
inwestycji zagranicznych.

Wahania w kursie liry wptywajg na poziom zadtuzenia tureckich przedsiebiorstw, ktére czesto
zaciggajg dtugoterminowe pozyczki w dolarach (ich zadtuzenie wynosi ok. 225 mld dol.). Dalszy spadek
wartosci waluty mogtby negatywnie wptyngé na ich zdolnosé¢ do prowadzenia dziatalnosci za granicg
i zagrozi¢ np. planom podwojenia obrotéw handlowych Polski i Turcji z obecnych 5,6 mld dol. Dlatego
polscy przedsiebiorcy, ktérzy wspdtpracuja z tureckimi partnerami, powinni uwaznie obserwowac najblizsze
wybory i to, czy wtadze zainicjujg po nich reformy strukturalne.
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